ندوة (الصكوك الإسلامية: عرض وتقويم) 
المنعقدة 4 رحاب جامعة الملك عبد العزيز بجدة 
۰- ۱۱ جمادی الآخرة ١١٤٠ھ‏ » الموافق ۲٠ -۲٤‏ مايو ١٠٠۲م‏ 
بالتعاون بين مركز أبحاث الاقتصاد الإسلامي ومجمع الفقه الإسلامي الدولي التابع لمنظمة المؤتمر الإسلاميء 
والمعهد الإسلامي للبحوث والتدريب عضو مجموعة البنك الإسلامي للتنمية 


آحکام ضمان الصكوك 
وعواتدها 


إعداد 


الدڪتور محمد علي القري 
جامعة املك عبدالعزيز - جدة 


» 


اااي سيين 


الأماي 4 N)‏ ساب (© آماتة ن 


٠ 3‏ ۹ صحيفة 
- سے ا ل ا 4 هه 
مجموعة المصرفية الإسلامية الخدمات المصرفية الإسلامية الدقتصا 1 E‏ چ 


الر اة الإعلاميون 


بسم الله الرحمن الرحيم 


الحمد لله وحخده والصلاة والسلام على سيدنا محمد وعلی آله وصحبه 
وسلم... آما بعل : 
-١‏ المسألة محل النظر: 


تعد الصكوك آهم منتج للمصرفية الإسلامية بقياس الحجم» وهو المنتج الذي حقق 
س غير مسبوق للمصرفية الإسلامية ے2 أسواق المال الدولية» وقد بلغت إصدارات 
الضكوك على مستوى العالم عشرات آلبلايين من الدولارات الم تقتصر على.الدول آو 
اكاد ا واف اساك التكرك ك كر وره اه اترك 
ك طريقها إلى آن تكون بحجم يزيد على كل معاملات المصرفية الإسلامية. 

وقد آثارت الصكوك منذ ظهورها 2 عقد التسعينيات من القرن الميلادي المنصرم 
اکونا اا ے مهات انكر د هة اتر الکن ن که كرات 
هيكل إصدار الصكوك» جزء يثير الاختلاف مثل مسالة ما يشار إليه بالضمان. والمقصود 
بالضمان هنا الترتيبات التي يتخذها المصدر ضمن هيكل الإصدار والتي تؤدي إلى آن 
يصبح استرداد حملة الصڪوك لرآسمالہم 2 تاريخ إطفاء الصكوك (آو عند وقوع حدث 
معرف 2 وثيقة الإصدار) اا متدني المخاطرة حتى يمكن وصفه بآن فيه ضمان لرآس 
المال» وان كان لا يسمى كذلك 2 العقود والاتفاقيات المتعلقة بالاإصدار. 


والمعتاد أن يتحقق ذلك عن طريق تعهد المصدر بشراء أصول تلك الصكوك بنفس 
ا 0 ق و و کو ف اراو 
يترتب على ما ذكر ان تتحول العلاقة بين مصدر الصكوك وحاملها 2 مرحلة لاحقة 
(بسبب التزام المصدر بالشراء بالقيمة الاسمية)» إلى علاقة مداينة» ولا تعود الصكوك 
ممثلة لأصول حقيقية كما بدآت وإنما تمثل ا E‏ ے2 ذمة المصدر. تداول الصكوكف 
يتوقف عند هذه المرحلة (لأن تداولہا يكون عندئَذٍ من بيع الدين الممنوع). 


ها الود اتشر م م اا ك كل اكور ك امي ف 
اک کل ذا فة ا ن الغ ا كو ترك عه خان | هدو ر سن ا 
الصكوك ويجعلها واقعة 2 شبهة بيع الدين إلى غير من هو عليه بالحسم منذ اليوم الأول 
الذي يصدر فيه الوعد. 

والذي نسعی إلى بیانه بے هذه الورقة هو ان ما استشڪلوا ليس بمشڪل بل له نظائر 
2 الفقه الموروث كما سترى وآثار من الصحابة تدل على صحته. 
"- مبعث الحاجة إلى إصدارالصكوك: 

(( 


ت E E A a a aa‏ 
ی اکا ا رسا ا کو 

أكبر مصدر للصكوك ع الوقت الحاضر هو الشركات المساهمة» ولا بد لنا من 
فهم هيكل رآس مال الشركة المساهمة العامة لندرك ان إصدار الصكوك هو جزء مهم 
a ES AL SLATES EES E RES A E‏ 
ذات الأسهم المتداولة هي الصيغة الأساسية لمؤسسات القطاع الخاص 2ے الاقتصاديات 
المعاصرة وهي آقوى صيغ الشركة ك تعبئّة آموال عظيمه توجه إلى استثمارات طويلة أجل 
اغ واو وغ E‏ االات ال وة نهن ارفك ق 
السيولة للمستثمرين الذين لا يرغبون 2 ربط آموالمم لسنين ذوات عدد حتی تؤتي هذه 
ال ار رهاو عو رن اول ا م اا و و 
منذ عدة عقود على إعطاء الأولوية والصدارة للفعاليات الاقتصادية التى يحركها عنصر 
اواك ب ا ا اص ۰ 


نفد قافة فكرة الشركة اماف العا على هتكن را ساني مرج الرارد انال 
التي يقدمها حملة آسهم الشركة على صفة آسهم ے2 وقت الاكتتاب وزيادة رآس المال» 
والصد ر الان ول جر اتا فن لتكو الا ماب الدع اة كله ود اشرت 
المساهمة وهو الديون. وهذه الديون لہا مصدران أساسيان الأول هو القروض المصرفية› 
والثاني القروض من الجمهور. 

O E E PO A E RE EE 
ا 5 تر لفن فد اکى د كر من قن انإ ار ور وازن‎ 
الأسهم جائز لا حرج فيه"‎ 

وقد كانت التمويلات المصرفية (المصدر الثاني) تمثل إشكالا كبيرا نظراً إلى أنها 
لا تتوافر إلا بصيغة القرض بفائدة وهو ممنوع. ثم قوي عود البنوك الإسلامية وتوسع 
نشاطها حتى صار بمقدورها توفير التمويل للشركات بطرق وعقود مشروعة. ولكن تبقى 
الحاجة إلى إصدار السندات قاثمة (الاقتراض من الجمهور وهو المصدر الثاني) كانت 
الصيغة الوحيدة المتوفرة هي إصدار سندات الدين بالفائدة ومعلوم ان الاقتراض بالفائدة من 
انرا اا 

ورب قائل: لماذا تنزع الشركات إلى الاقتراض من الأسواق بإصدار السندات أليس 
فاا كلها اخاحة إلى الهو أن قةر فرند ا من الا مه و الراب واف 


1 - بين الديون المتمثلة 2 السندات وحقوق الملكية المتمثة 2 الأسهم توجد أسهم التميز وما يسمى تمويل الميزانين 
2 - فتوى الشيخ محمد بن إبراهيم. 
(( 


أ ان إصدار الأسهم يضر بمصالح ملاك الشركة الحاليين إذ ان ذلك يؤدي إلى 
انخفاض سعر السهم ب2 السوق. فالشركة المساهمة التي سبق ان أصدرت ألف سهم 
ا مفو 5ا لااد ارت اه هه اکر فان 
سعر السهم 2 السوق ينخفض فيتضرر الملاك الحاليين بانخفاض قيمة آسهم. آضف 
ان دت دو ا ا فمن الخد دة ل اا و اة 

ب- والآمر الثاني الذي يغري بالاقتراض هو ان الاقتراض أقل كلفة من إصدار الآسهم› 
لأن السند تدفع عليه الشركة فائدة بينما يشارك حامل السهم 4 آرياح الشركة؛ 
فالشركة التي تحصل على ۰ ريال عن طریق إصدار سندات الدين فتدفع عليها 
0 آي ۵٥‏ ریالات» لو آنھها آصدرت اشا فان الأسهم المياعة ب ٠٠١‏ ريال سيحصل 
حملتها على أكثر من ٠‏ ريالات إذ ان الريح 4 الأحوال الطبيعية أعلى من الفائدة. 

ج- ثم ان للسندات مدة محدودة تطفاً بعدها وليس كذلك الآسهم. 
FUN GANS EE SAAS AE‏ 
تستطيع الحصول إلى التمويل ا إلا بكلفة عالية ولا تستطيع إصدار الأسهم 
لها لو أضدرة امان تجن من رها مها شبد من بد را2 نةا ها لان 
جدوى الاستثمار ب4 الأسهم تعتمد على قدرة الشركة على توليد الأرباح 4 المستقبل 

ما جدوى السندات فتعتمد على قدرة الشركة على تسديد ديونها. 

ه- ولا يقل آهمية ان شريحة من المستثمرين تقبل على شراء السندات وترغب عن الأسهم 
لأسباب تتعلق بطبيعة نشاطها مثل شركات التأمين وصناديق التقاعد والمستثمرون 
ال ا 
نخلص مما سبق ان المنطق الذي اعتمد عليه عمل الشركات المساهمة العامة هو مزج 

الأموال من مصدرين أساسبن الأول هو حصة ملاك الشركة والتي تمثلها حصيلة بيع 

الأسهم والثاني هو الديون. وبخاصة التي تمثلها حصيلة بيع السندات. 
أما الحكومات فهي تحتاج إلى إصدار أوراق مالية شبيهة بالسندات لأغراض أحدها 

توفير الأموال للمشاريع البنية التحتية التي تكون 2 غالب الأحيان مولده للدخل وصالحة 
آن تكون محلا لإصدار الصكوك» وريما تحتاج الحكومة الصكوك لاإدارة وتتفين 

0 

۳- الصكوك الإسلامية: 

ن الوأض بعت هذه المقدمة أن هتاك اج لوجود يديل مشروع لشنداك الدين 

E E NE E e E 


(( 


المساهمة الذي يحقق الجدوى الاقتصادية المنشودة» ولكن لا سبيل إلى ذلك والحال ان 
السندات هي ديون تتداول بالبيع 2 آسواق المال. 


هذه هي المعضلة» إذ لا سبيل إلى تداول الأوراق المالية بصفة مشروعة وهي ديون ومن 
الجهة الأخرى لا يفيد ان تصدر الشركة واا مالية هي 4 حقيقتها a‏ . بمعنی آخر 
كيف يمكن إصدار آوراق تمثل 4 حقيقتها ملكية آصل مدر لعائد آو مشارڪة ج 
مشروع ولكنها تبدو 2 الأسواق كما لو كانت ديون لا تختلف 4 خصائصها المالية عن 
الستندات. 

إذا وصفت الصكوك بأنها أوراق مالية تمثل ملكية حملتها لأصل أو حق أو منافعء 
ڪان ذلك و کا وإذا وصفت بانها ديون فهذا انشا وصف غير مغلوط» ڪما 

والسبب ن الصكوك تجمع الوصفين فهي تبدا اا 0 2 

RnB E 
من الجلي ان الشركة المصدرة للصكوك لا يتحقق غرضها لو أصدرت عند حاجتها‎ 
إلى المال مزيداً من الأسهم» ولا يتحقق لو إنها أصدرت صكوكا هي ب4 حقيقتها مثل‎ 
الأسهم تحمل نفس مخاطر الاستثمار وتشارك ب الربح من العمليات التشغيلية. وإنما هي‎ 
ترید آوراقا مالية توافق هيكل عمل الشركة المساهمة آي ان تڪون ف عن آوراق‎ 
الدين (السندات). وكذا المستثمرون لو كانت رغبتهم هي 2 الحصول على ما يشبه‎ 
الأسهم لكان أولى بهم وأيسر عليهم شراء أسهم الشركة من الأسواق ولا حاجة لشراء‎ 
الصكوك» وإنما هم يريدون أوراقا مالية ذات طبيعة مختلفة فجاءت الصكوك لتحقق‎ 

الفرضبن. 
“- ماهية الصكوك الإسلامية: 


يمكن تعريف الصكوك الإسلامية بأنها آوراق مالية تمثل ملكية آصل منتج لعائد 
أو تمثل حصة من المشاركة 4 نشاط تجاري و4 هذا الجزء هي تشبه الأسهم. ولكنها 
تتسم بأنها ذات عائد ثابت ومخاطرة متدنية وأجل قصير وهذا يجعلها مختلفة عن الأسهم. 
وتتحقق هذه المخاطر المتدنية بان تنقلب الصكوك ب2 مرحلة معينة ب4 نهاية حياتها إلى دين 
مضمون على المصدر. 
- تفنيد قول القائل ان الصكوك ديون لا تختلف عن السندات: 

يدعي بعض الناس إن الصضكوك ما هي إلا أورأق مالية تمثل دينا نقدياً ثابتا 2 ذمة 
المصدر والشبهة التي يعتمدون عليها 2 إطلاق هذا الحكم هي الوعد بالشراء الصادر من 


(( 


مصدر الضكوك يتعهد فيه بشراء الأصول التي تمثلها الصكوك بثمن يساوي ما دفعه 
خو الد ف ا 
أ - الضمان 4 هيكل إصدارالصكوك: 

العا والكفالة اترام بال ا الاسطاح اكه د اتحادن اى هت 
المضمون عنه ب التزام الحق » والضمان والكفالة قد يستعملان بمعنى واحد وقد يستعمل 
الضطان لن وانككهاة اك 

وقد تستخدم كلمة الضمان بمعنى آخر هو التزام التعويض عن الخسارة 4 حال 
اغا را ا و ولك ده ا و ف ی ن 
حال التعدي والتفريط يعني لا يجوز إلزامه بالتعويض عن الخسارة لضمان سلامة رآس المال. 
SORES SA LAN SRS SEAR EN‏ 
ولڪنه مضمون عليه فاآضحى حڪمه حڪم القرض فكان ب الزيادة عليه (آي الربح) 
کا کی هة الا ی ا ا ا و و یل د 
ذمة المشتري ومضمون عليه وكذلك الحال ب4 عقد الإجارة. لذلك فإن صدور مثل ذلك 
ا و اک ا و بحد ذاته إذ يمكن للمستأجر آن يقدم الضمان 
والرهون للمؤجر لتوثيق مستحقاته من الأجرة وكذا المشتري مرابحة غيران ذلك يؤثر على 
صلاحية الصكوك للتداول ذلك ان مثل هذا الضمان يجعل الإيراد الذي يحصل عليه حملة 
ال و د و و و ا ا 
AS‏ 

ا کو کات ا الد کن 
إلا ب حال التعدي أو التفريط أو مخالفة الشروط ھل ي و 
غه ف ر کون خا لر سمال عل كل حال ها عر ا غ ات ای 
اقرط و اة اة 

افا قن هه ا هه ار وف دو د ا را 
المجمع الفقهي الإسلامي الدولي رقم )٠/0( ٠١‏ على عدم جواز اشتراط ضمان رأس المال 
على عامل المضاربة فإن وقع النص على ذلك صراحة آو ضمناً بطل شرط الضمان واستحق 
الضازت زتها نة ال 
لكن المسألة تب تبقى اجتهادية إذ لم يرد نص من كتاب الله أو سنة نبيه عليه الصلاة 

وألا وف ا وللدڪتور نزيه ڪمال حماد بحث بعنوان 'ضمان الوداثع 
الاستثمارية 2 البنوك الإسلامية'» وآخر بعنوان 'تضمبن يد الأآمانة بالشرط" ر 
كثيرة تدل على إن المسألة خلافية» وقد ذكر وفقه الله إن جواز اشتراط الضمان على 
الملضارب رآي عند المالكية ورواية عن آحمد وانه اختيار شيخ الإسلام ابن تيميه ونقل عن 


(٥( 


الشوكاني رحمه الله قوله عن المضارب ونحوه من الأمناء 'ولا يضمنون إلا لجناية أو تفريط 

وإذا ضَمِنُوا ضُمنوا لأنهم قد اختاروا ذلك لأنفسهم والتراضى هو المناط ب2 تحليل آموال 

ال 

۷- الوعد الملزم بالشراء واختلافه عن الضمان: 
قد يخلط البعض بين الوعد الذي يصدر عن مصدر الصكوك والذي يتعهد فيه 

بشراء الصكوك آو الأصول التي تمثلها الصكوك يخلطون بينه وبين الضمان بالصفة التي 

تحدثا عنها قبل قليل وهما مختلفان. وهذا الوعد جزء مهم 4 هيكل إصدار الصكوك: 

a و الإجارة يعد‎ ()١( 
i. تلك الأصول منهم بثمن محدد‎ e الإجارة أو 2 8 وفوع أ حداث معينة‎ 
ومتعق علی تحدیده ويساوي 2 غالب الآحوال رس مال الصڪوكت آي ڻمن شراکها‎ 
من المصدر.‎ 

)١(‏ وكذلك الحال 2 الصكوك التى يكون محلها الحقوق (الامتياز). مثال ذلك 
صڪوك سابك السعودية إذ باعت على حملة الصكوك امتياز تسويق وتوزيع 
شرڪات ن تنتج البتروڪيماويات لمدة عشرين سنة ووعدتهم بشرائه منهم بعد خمس 
سنوات إذا رغب آغلبيتهم بذلك. بثمن قدره ٠‏ من ثمن شرائهم ذلك الامتياز. 

)"( أما الصكوك الصادرة على ساس عقد المضاربة بحيث يكون مصدر الصڪوك 
مضاربا وحملة الصكڪوكت رباب مال 2 عفد مضاربة فان الوعد بالشراء يڪون 
اققا على آصول المضاربة أو ما بقي منها بے نهاية العقد أو عند وقوع آحداث معينة. 

)٤(‏ وكذلك الحال 2 الصكوك التي يكون محلها وعاء يتكون من آصول مؤجرة 
وديون (مع غلبة الأصول فيها). 

۸- الحاجة إلى الوعد بالشراء: 
لیکو کون د کف ا ف 5 کات ارا د 

معدل الخطر» لأن المستثمر 4ے الصكوك حريص ان يتحمل فيها مخاطر موافقة للعائد 

عليها فلا يقبل ان يتحمل مخاطر مماثلة لمخاطر الأسهم والحال انه لن يحصل إلا على عاثد 
ثابت قليل بينما حملة الأسهم يحصلون على الربح من ارتفاع قيمة الأسهم 2 السوق ومن 

الريع الذي توزعه الشركة وهو أعلى من عائد الصكوك. 
اا تدر ارك رقو ا و ا را ر ع ا و ا 

الصكوك الأصول التي هي محل الصكوك إلى الشركة المصدرة ويكون 2 غالب 


1- الشوكاني» السيل الجرار ج۲ ص۷١۲.‏ 
٦‏ 
(٠)‏ 


الأحوال بنفس ثمن الشراء. ويعني هذا ان حملة الصكوك سوف يستردون رأسمالمم بعد 
مرور فترة من الزمن وذلك ببيع تلك الأصول إلى المصدر» فيصبح جل ما عليهم هو التأكڪد 
من الملاءة والمتانة المالية للشركة المصدرة لآن هذه الملاءة هي مصدر الاطمئنان لهم بان 
الثمن عندما تجري بيع الأصول عليها ستكون قادرة على سداده. 
- الفرق بين الوعد بالشراء وضمان رأس المال: 

الوعد مختلف عن الضمان» والوعد الملزم ج المعاملات المالية صدر بإجازته قرار 
المجمع الفقهي الإسلامي الدولي رقم )٥/١ »٥/۲( ء١ -٤١‏ بشأن الوفاء بالوعد والمرابحة 
للآمر بالشراء ونص على: 

الوعد - وهو الذي يصدر من الآمر أو المآمور على وجه الانفراد = يڪون ملزما 
ا فووا و کان ماف کی م فن لوکرد کے اد 


نتيجحة e‏ . ويتحدد آثر الإلزام ے2 هده الحالة إما بتنفيد الوعد . وإما بالتعويض عن الضرر 
الواقع فعلا بسيب عدم الوفاء بالوعد بلا عذر. 
والوعد 2 هيكل إصدار الصڪكڪوك آما ان يڪون: 
وعدا يصدره حملة الصكوك يتعهدون بموجبه ببیح الأصول التي هي محل 
الصكوك إلى المصدر بثمن متفق عليه بينهم ويساوي 2 غالب الأحوال ثمن 
الشراء الأصلى. 
* أو يكون وعدأ يصدره مصدر الصكوك يتعهد فيه بشراء الأصول التي سبق له 
وللوعد المذكور تاريخ محدد يصادف غالبا نهاية مدة الصكوك وهي خمس سنوات 
2 أكثر الأحوال»› وعندما ينفذ الوعد ويقع a Gl‏ 
بمقدار الثمن لآن الثمن عندئذٍ دين متعلق بذمة المشتري وهو المصدر وهو دين حال غير 
a.‏ 
١‏ - القاعدة 2 الشروط العقدية: 
E‏ فإن فعلاً ا ذلك e e‏ عقد مقتضی استتبطوه و 
واستمدوه من قواعد الشريعة العامة التي تحرص غل تحقیق التوازن بین الحقوق 
والالتزامات 2 العقود» وهم يرون ان الأصل ے2 العقود والشروط هو الحظر إل ما ورد 
اقرغ ارت 
(( 


أما الموسعون فإنهم يرون إن مقتضيات العقود هي ما يحدده العاقدان بإرادتهما وان 
الأصل 2 جميع الشروط الخ واا رط ال راا أو حرم حلالاً ومستتندهم 2 
ذلك قوله تعالى: 'يا أيها الذين آمنوا أوفوا بالعقود" (المائدة) وقوله عليه الصلاة والسلام 
المسلمون على شروطهم قال ابن تيميه ك الفتاوى: وإنما المشترط له أن يوجب بالشرط ما 
لم يڪن واجبا بدونه فمقصود الشروط وجوب ما یو کا ا وعدم الإيجاب 
ليس نفياً للإيجاب حتى يكون المشترط ناقضا للشرع وڪل شرط صحيح فلا بد آن يفيد 
وجوه 0 وقال رحمه اللّه: 'الأصل ب العقود والشروط الصحة ولا يحرم 
ا ولا مطل ا مال الشن على قحرة وانطالة نضا او اشا عد م يقول به" . 


وقال اين القيم رحمه الله 'فڪل ما لم ببين الله ورسوله صلى الله عليه وسلم 
تحريمه من العقود والشروط فلا يجوز تحريمها فإن الله سبحانه وتعالى قد فصل لنا ما 
خرو فاا فیا کان ن ها ا حرا فاا ان کون تخر مضا کان اد 


يجوز إباحة ما حرمه الله فكذلك لا يجوز تحريم ما عفا الله عنه ولم يحرمه"”. 


بل انه رحمه الله جعل ذلك قاعدة من قواعد الشرع فقال: 'إحداهما إن ڪل شرط 
خالف حكم الله وناقض كتابه فهو باطل كائنا من كان والثانية ان ڪل شرط لا 
يخالف حكمه ولا يناقض كڪتابه وهو ما يجوز ترڪه وفعله بدون الشرط فهو لازم 
بالشرط ولا يستثنى من هاتين القضيتين شيء وقد دل عليهما كتاب الله وسنة رسوله 
واتفاق الصحابة ولا تعباً بالنقض بالمساتل المذهبية والأقوال الأرائية فإنها لا تهدم قاعدة من 
ع (DN‏ 
قواعد الشرع . 

E‏ ل ر ت کر و ایی غ ا ر اا 
شرعا بناء على عمومات الكتاب والسنة القاضية برفع الحرج. ومنهج النظر 2 هذه 
الشروط مثل اشترا اط البيع آو الشراء ونحو ذلك التي لم يرد نص بمنعها وتحريمها أن يقال 
هل تؤدي ا غرر آو جهالة ثمن آو مبيع آو ريما آو آڪل لأموال الناس بالياطل فان ڪانت 
O A‏ عن الخلق وتحريم بلا دليل وتفويت 
مصلحة لأن en as‏ إليه والآولى فيلزم عندئذٍِ القول باباحته وصحته 
رفا اتان وتا غل 


1 - ابن تیمیه»ء الفتای» ج۲۹ ص۱۲۸. 
2 - ابن تيمية» الفتاوی» ج۲۹ ص۳۲٠.‏ 
3 - ابن القيم» اعلام الموقعين» ج١‏ ص٣۳۸.‏ 
4 - ابن القيم» اعلام الموقعين» ج ص۲٠٤.‏ 


-١ ١‏ التزام المصدر بشراء الأصول من حملة الصكوك: 


يتضمن هيكل إصدار الصكوك كما آسلفنا شراء المصدر من حملة الصكڪوك 2 
نهاية المدة آو عند وقوع حدث معين. ويكون ذلك على صفة شرط يشترطه حملة الصكوك 
AEE‏ 

هذا الشرط الذي يتضمن التزام المصدر للصكوك بالشراء بنفس ثمن بيعه الأصول 
غر اتر وقد لفق قفد اللكففن لذا رة الوط 25 العقود آها ند الو تعن فين 
جائز لا بأس به بناء على آن الأصل ب الشروط والعقود الحل والإباحة وان هذا الشرط لا 
يترتب عليه ريا ولا غررا وفيه مصلحة للعاقدين» ولم مستند خاص بالنسبة لهذا الشرط 
بعينه وذلك من الآثار عن الصحابة رضوان الله ب4 جواز ان يعد المشتري البائع قائلا: ان 
بعتها فأنت أحق بها بثمن شرائهاء فيلزم نفسه ببيعها إلى بائعها الأول وهذا قريب مما هو 
موجود 24 الصكوك لأن لسان حال حملة الصكوك يقول للمصدر ان بعنا فأنت أحق 
بالأصول بثمن شراتهاء وهم راغبون 2 البيع 2 نهاية المدة بلا شك. 

وإليك بعض النقول 2 المسألة: 

عن ابن تيمية 2 الفتاوى قال عن أحمد بن حنبل: 'سألت أبا عبدالله عن رجل اشترى 
من رجل جارية فقال له إذا أردت بيعها فآنا أحق بها بالثمن الذي تأخذها به مني فقال: لا 


5 ")1 
باس به" '. 


وروی آثراً عن ابن مسعود انه اشتری جارية من امرأته وشرط لہا ان باعها فهي لا 
بالثمن الذي اشتراها فسأل ابن مسعود عن ذلك عمر بن الخطاب رضي الله عنه فلم يمنعه 
من البيع وإنما قال لا ينكحها وفيها شرط. 

قال ابن تيمية والشرط الواحد ب البيع جائز إلا ان عمر كره لابن مسعود ان يطآها 
ha Es‏ 

ونقل ابن تيميه رحمه الله قال الكرماني سألت أحمد عن رجل اشترى جارية وشرط 
لأهلها ان لا يبيع ولا يهب فكأنه رخص فيه ولكنهم ان اشترطوا له ان باعها فهم أحق بها 
بالن قلا قربا يذهب إلى نخدي عمو حن فال لبذالله بن مشود فقت لص غير 
موضع على انه إذا آراد البائع بيعها لم يملك إلا ردها إلى البائع بالثمن الأول كالقابلة' 
وأكثر المتأخرين من أصحابه على القول المبطل لذا الشرط. 

لا ن ا 
ما روی إسماعیل بن سعید عن آحمد قال: البیع جائز لما روی ابن مسعود انه قال: ابتعت من 


1- ابن تيمية بے الفتاوی ج۵ ص٤۳۸.‏ 
2 - ابن تيمية بے الفتاوی ج۵ ص٤۳۸.‏ 


امرآتي زينب الثقفية جارية وشرطت لہا ن بعتها فهي لہا بالثمن الذي ابتعتها به فذڪرت 
ذلك لعمر فقال: لا تقربها ولأحد فيها شرط"» وأضاف صاحب المغني "ولم يقل عمر 2 ذلك 
البيع فاسد". 
ثم قال رحمه اللّه: ".. يعني انه فاسد لأآنه شرط ان یبیعه إیاه وشرط ان ببیعه بالثمن 
الأول فهما شرطان 2 بيع ولأآنه ينا مقتضي العقد ولكن نقل علي بن سعيد عنه جواز 
البيع والشرطين وآطلق بن عقيل وغيره صحة هذا الشرط ولزومه روايتين قال الشيخ تقي 
ENG Sg E‏ 
۱- اعتراضات ودفعها: 
من الواضح ان جل الصكوك - وهي ما تضمن وعدا بالشراء - تنتهي إلى المداينة 
فاتجهت مكاتب التصنيف الائتماني إلى تصنيف کف می ع ل اه م 
على ان الخطر الأساس الذي يواجهه حملة الصكوك هو قدرة المصدر على دقع المبلغ 
المذكور والمدفوعات الدورية. الأمر الذي دفع البعض إلى القول: إن الصكوك ما هي إلا 
سندات دين مضمون رأسمالہا على المصدر» لا يجوز تداولما لأن ذلك من بيع الدين الممنوع. 
ونحن نريد ان نقول لإخواننا الذين يتهمون الصڪوك بآنها ديون تدا دیونا وتنتهي دیوناً بان 
ذلك غير سديد وان الصكوك قد تنتهي إلى آن تصبح ديناً ب4 ذمة E‏ 
الفلاف ي رة الصڪوك ومصدرها إلى علاقة مداينة ولكن ذلك ڪله لا يتر 
عليه القول بان الصكوك ديون بل هو وان بدا افا ا متخا E‏ 
المعاقدات والصيغ التي تعامل بها المسلمون منذ القديم» يشهد لذلك: 
E AE NESIR 26‏ ا 
والقسمة بك المضارية وجب ان يسلم المضارب لرب المال رأسماله أو ما سلم منه وحصته 
من الربح ان وجدت فإذا لم يفعل فهو ضامن وتنقلب العلاقة بين المضارب ورب المال 
إلى علاقة مداينة ويصبح المبلغ المستحق دنا ك ذمتة. 
(ب» وكذلك الحال عند التعدي والتفريط من قبل المضارب فإنه يضمن لرب المال رأسماله 
و 
EE N CO E‏ وهيڪل O SE‏ 
الصكوك تبدا بصفة ويعلم أطرافها انها ستنتهى إلى صفة أخرى لأن سبب هذا 
الانقلاب موجود فيها ابتداءً وهو الوعد الل باشراء يرد على ذلك: 


1 - ابن قدامه» المغتي ج۸ ص۱۷۲ . 
2- لابن مفلح› المبدع شرح المقنعء ج٤‏ ص٣‏ 8 


(( 


(۱) روى مالك عن زید ابن أسلم ب قصة عبدالله وعبيداللّه ابني عمر بن الخطاب 
جیا عا عفر عا وق ما خن ت ال کون ف وا 
ال عو اا ها ا E‏ ھر اد ال د ا 
اه شرا ضا فاخن او د و a a E‏ 
ذلك المال" فهذا العقد بدا قرضاً ثم انقلب قراضاً بفعل الفاروق رضي الله عنه. 


(۲) تحدث الفقهاء عن عدد من العقود تبدآ بصفة ثم تنقلب إلى صفة آخرى مغايرة 
ذلك: 
-/١‏ هبة الثواب عند الأحناف فإنها تنعقد هبة ابتداء ثم تنقلب إلى بيع انتهاء. جاء 
2 المبسوط: ".. وهذا مذهبنا فإن الهبة بشرط العوض هبة ابتداء بيع انتهاء .... 
و2 بدائع الصنائع: '.. وهذا بناء على أصل وهو ان الية بشرط العوض عندنا 
تبرع ابتداء معاوضة انتهاء ...'. 
١/ب-‏ عقد الاستصناع فإنه ينعقد عند الأحناف إجارة ابتداء ثم ينقلب إلى بيع 
انتهاء. قال 2 المحيط البرهاني: 'نقول ينعقد إجارة ابتداء ويصير بيعا انتهاء". 
وك الفتاوى الندية: " .. وكذا 2 الكاع الاستصناع ينعقد إجارة ابتداء ويصير 
بيعا قبل التسليم بساعة هو الصحيح وكذا 2 جواهر الاخلاطي'(؛). "لأن بين الإجارة 
والبيع تناف فجوزناها إجارة ابتداء لأن عدم المعقود عليه لا يمنع انعقاد الإجارة ويمنع انعقاد 
البيع فاعتبرناها إجارة ابتداء وجملناها ا قبل التسليم .. كما فعلنا ج ا 
SEE SAE AEE EO EEE BEA al‏ 
إجارة ابتداء واا انتهاء' ) ). 
١/ج-‏ اللقطة عند الحنابلة ولاية ابتداء وتمليك انتهاء. قال 2 الإقناع: '"لأن اللقطة 
آمانة وولاية ابتداء وتمليك انتهاء"(١).‏ 
١/د-‏ وعند المالكية 2 التولية عند نقد الثمن يكون سلف ابتداء وبيع انتهاء. قال 
4 حاشية الدسوقي على الشرح الكبير: 2 اجتماع البيع والسلف إذا قال للمولي أوقع 
التمن» 'وآما 2 التولية فلأن البائع الأول قد يشترط النقد على المشتري وقد لا يڪون معه 


1- المبسوط ج٤۱‏ ص ۳۷۳. 

2 - بدائع الصنائع ج۱۰ ص۲۸. 
3 - المحيط البرهاني ج۷ ص ۲۹۸. 
4 - الفتاوى الہندية ج۲۲ ص۲۸٤.‏ 
5 - المحيط البرهاني ج۷ ص۲۹۹. 
6 - الإقناع ج۲ صا٣.‏ 


(١ 


نقد فادذا اشترد e E a lg CL eh Cl‏ 
ا .07 
ان الاستقراض تبرع ابتداء فكان 2 معنى التكدي"(). 

NS e ANE EEA SR NO E 
E EO OA GS ES AE ESE ESE AE 
انتهاء"(۳).‎ 

١/ز-‏ الكفالة عند الأحناف نذر 2 الابتداء بيع 2 الانتهاء. قال 2 تبيين الحقائق 
شرح ڪنز الدفائق: 'ولآن الكفالة تشبه البيع انتهاء من حيث إن الكڪفيل يرجع علی 
الأصيل اڏا ڪان بآمره وتشبه الندر ابتداء من حيث انه التزام ابتداء فلشبهة البيع ينبغي ان 


۷ يحوز تعليقه کک صلا وياعتبار النذر وحب ان يحوز بمطلق الشرط فقانا يجوز 


(۳) فإذا قيل ان الصكوك يجب ان تطبق عليها أحكام الديون لأنها ستنقلب إلى ذلك› 
كان الرد على ذلك ان العقود تأخذ أحكام حالما £ كل مرحلة» يشهد بذلك: 

1- تتخير آحكام العقد بحسب الصفة التي هو عليها: 

SS فاذا‎ = 


فقولہم الہبة بشرط العوض هبة ابتداء بيع انتهاء يعني عليها آحكام الهبة ج الابتداء 
ثم أحكام البيع ب4 الانتهاء. قال ب2 تبيين الحقائق شرح كنز الدقائق: "قال رحمه الله 
والهبة بشرط العوض هبة ابتداء فيشترط التقابض 2 العوضين وتبطل بالشيوع» بيع انتهاء 
فترد بالعيب وخيار الرؤية وتؤخذ بالشفعة'(). 


وقال 2 البحر الرائق شرح كنز الدقائق: ('قوله والهبة بشرط العوض هبة ابتداء 
فيشترط فيها التقابض ك العوضين وتبطل 2 الشيوع»› بيع انتهاء رو بالعيب وخيار الرؤية 
وت خد بالشفعة' لاشتمالہا على جهتين فيجمع بينهما ما ا بالشبيھىن)(). 


1- حاشية الدسوقي على الشرح الكبيرج١١‏ ص۷۲٠.‏ 
2 - رد المحتار ۱۳۸/۱۷. 

3 - رد المحتار ج۲۲ ص٦۲۹.‏ 

4 - تبيين الحقائق شرح كنز الدقائق ج١٠‏ ص۷٣٤.‏ 

5 - تبيين الحقائق شرح كنز الدقائق ج٤٠‏ ص٣۲”.‏ 

6 - البحر الرائق على شرح كنز الدقائق» ج۲۰ ص١١٠‏ . 


(7 


وقال ب4 تبيين الحقائق شرح كنز الدقائق: ولنا ان القرض إعارة وصلة ابتداء ولہذا 
يصح بلفظ الإعارة ولا يملكه من لا يملك التبرع كالصبي والولي .. ومعاوضة انتهاء حتى 
يلزمه رد مثله فعلى اعتبار الابتداء لا يلزم التأجيل فيه كالإعارة وعلى اعتبار الانتهاء لا 

يجوز التأجيل لأن الجنس بانفراده يحرم النساء .)١("...‏ 

CE E PS E E N EO ET 

ان فيه طلب الصنع فلشبهه بالإجارة قلنا يبطل بموت أحدهما ولشبهة البيع وهو المقصود 
أجرينا فيه ما ذكرنا من آأحكام البيع وکل ا ا ا وا انتهاء قبل التسليم 
لأن البيع لا يبطل بموت آحدهما بل يستوفى من تركته والإجارة لا يثبت فيها ما ذكرنا من 

أحكام البيع فجمعنا بينهما على التعاقب لتعذر جمعهما 2 حالة واحدة'(١).‏ 

ثم قال 2 تبين الحقائق شرح كنز الدقائق: الإجارة تفسخ بالأعذار وهذا عذر لأن 
الصانع يلزمه الضرر ... فاعتباره كان 2 فسخه وكذا البيع يثبت فيه خيار الرؤية 
فاعتباره يكون للمستصنع الفسخ لآنه اشترى ما لم يرى'()»› يعني انه آمضى آحڪام 

الإجارة ابتداء والبيع انتهاء. 

-٣‏ يمكن أن يكون الوصف 2 ابتداء العقد متضاد مع الوصف ب انتهاءه دون ان يؤثر 
ذلك على مشروعيته. قال 2 المحيط البرهاني: "لأن بين الإجارة والبيع تناف فجوزناها 
إجارة ابتداء لأن عدم المعقود عليه لا يمنع انعقاد الإجارة ويمنع انعقاد البيع فاعتبرناها 
إجارة ابتداء وجعاناها ا قبل التسليم .. كما فعلنا ج الببة العوض اعتبرناها 
aE AN O ONE SS A‏ تقد إكازة ادا 
O‏ 


-١‏ الصكوك تبدا بصفة ثم تنقلب إلى صفة أخرى: 


وقع تصميم e‏ العلاقة بين المصدر وحامل الصك شركة (كما 
ے4 صكوك OT OE‏ تب عليه انتقال ملكية صل إلى حملة الصكوك (كڪما 
ے4 صكوك الإجارة) وتستمر كذلك حتى نهاية مدتها آو وقع حدث متفق عليه حيث تنتهي 
بان ا 2 ذمة المصدر. و ذلك نأخن على سبيل المثال صكوك الإجارة وهي 
آأكثر آنواع الصكڪوك انتشارا. 


کر ك اجا رة ا بق بتي شوحة حم لرك اعلا روند ا للقات 
يجري تآجيره بعد ذلك ل(لمن باعه 2 غالب الآحوال) والحصول على الأجرة الشهرية أو 


1- تبيين الحقائق شرح ڪنز الدقائق ج۱۱ ص۲۹٠‏ . 
2 - تبيين الحقائق شرح ڪنز الدقائق ج١۱‏ ص۱۹. 
3 - تبيين الحقائق شرح ڪنز الدقائق ج١۱‏ ص۱۹. 
4 - المحيط البرهاني ج۷ ص۲۹۹. 


( 


السنوية التي تمثل الري لحملة الصكوك. ويستمر ذلك طوال عمر الصكوك» لكنه 

ينتهي بان يصبح ذا ے2 ذمة المصدر وذلك لأن الآخير قد وعد بشراء ذلك الآأصل بثمن 

يساوي رآس مال الصكوك سواء كان الانتهاء بكمال المدة آم قبل ذلك. إذن إصدار 

الصكوك معاملة تتضمن انقلاب العقد من صفة إلى صفة بسبب هذا الوعد الملزم. 
والصكوك تأخذ 2 ابتدائها حكم الشركة آو حكم البيع والإجارة ويبقى كذلك 

حتى ينقلب إلى دين عندئذٍ يآخذ آأحكام الديون و2 هذه المرحلة يتوقف تداول الصكوك. 


٣‏ - كيف تحصل عملية انقلاب الصكوك من صفة تعاقدية إلى أخرى: 
ES O E E‏ 
عليه آحكام الإجارة» يستمر كذلك حتى ينتهي الصانع من صناعته فيسلم الصانع 
المصنوع إلى المستصنع فهو ينقلب عندئذٍ إلى بيع وتطبق عليه أحكام البيع وشرائط صحته. 
وكذلك:الضكرف فا تآ ةة عى الع والشرك والإ جار ف ت مدا 
ر اقا بحل هن طرزن لطن اة هارا لكر 

شروطا تنتهي بها إلى ذلك منها: 
؛ - ضمان الطرف الثالث لرأس المال أو له وللريح: 

AEE NE GEAR AN e ESEN E aS 
بدمته وهو مضمون عليه ولا باس من توثيق الدين بالضمانات الشخصية والرهن وتحو ذلك‎ 
أما إذا اعتمد الاستثمار على عقد الوكالة بحيث يسلم رأسماله إلى مدير يستثمره مقابل‎ 
أجر أو على أساس تعد المضارية (القراض) حيث يديره مقابل نسبة من الربح عندثدٍ‎ 
تكون يده 2 الحالتين على المال يد آمانة فلا يضمن. وجلي ان هذا يترتب عليه مخاطر‎ 

إضافية فهل يجوز لطرف ثالث ان يتبرع بالضمان فيتحقق غرض ا 
الضمان بمعنى الكفالة أي ضم ذمة إلى ذمة بمعنى ان يلتزم لطرف ثالث بما يلزم على 
المضمون من الأمور الجائزة بل هو عمل يثاب فاعله إذا قام به احتسابا لان فيه سدا لحاجة 
اللضمون» وكذلك الضمان بمعنى التزام ما لا يلزم على المضمون» مثل المضارب فإن 
N OS SEE‏ عليه بل لا يجوز له إلا ب4 حال التعدي والتفريط فإذا جاء طرف 
ف فن ران فا او و اال مره ذا اة لی رة ال ار 
الطرفين فهذا جائز وقد صدر به قرار من المجمع الفقهي الإسلامي الدولي بشآن صڪوك 
المقارضة وجاء فيه: ليس هناك ما يمنع شرعا من النص 2 نشرة الإصدار أو صكوك 
امقارضة على وعد طرف ثالث منفصل £ شخصيته وذمته المالية عن طر2 العقد بالتبرع 
بدون مقابل بمبلغ مخصص لجب رالخسران ب مشروع معين على أن يكون التزاماً مستقلا 
LR EO LL SE EE a‏ 
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BES SOLAN EE A Da a E a LE E 

E LEB LS ia GE Ga PS E N AN 
ENA E e gE ag a 

لکن ا دات و و و ا ل ع هة رار جد ات اشرت 

لصنخة ضمان الفريق الثالثعدة شروط هى: 

(ا) ان يڪون ا اة عن ات واد 
ا كور ضوعي اا ال بي كن ص د ت ب 
اعتبارية مستقلة ب ظل القانون بل يلزم ان يتحقق الاستقلال المالي فلا يكون الضامن 
مملوڪا للمضمون (المضارب) لأن هذا إلى ضمان رآس مال المضاربة وهو ممنوع› 
فهل يتصور حقا ان يتبرع شخص آو جهة يتحقق فيها معنى الاستقلال المذڪور 
ا مع ا که فو ا ر 9 وک ا کان اا ل کرک ا 
لمساعدة هذا المستثمر وهذا لعمري غير متصور. 

ا کو ا فل و و و عا 
الاقتصاد والتجارة. ومن أقدم على مثل هذا الضمان المجاني فهو مظنة الاستفادة منه 
فلا يڪون متبرعا حقيقة. 

رف فان هو اشد انحا ن الد الد ن جفية الا يار كمه 
لار هتد وتفن بالاستقلال ان لا ينفسخ عقد المضاربة لو ان الضامن اخفق ب 
aE EEA A E r a a‏ 
الصكوك .... الرفع ببطلان المضارية .... بسبب عدم قيام المتبرع بالوفاء بما تبرع به" 
بمعنى آخر ان يكون سيان لدى المستثمر ان يوجد هذا الضمان آو لا يوجد. وڪل 
ذلك غير متصور. 
ولا يخفى ان هذه الشروط لا تتوفر 4 المعاملات المالية التي يكون غرضها الربح. ولا 

غرو فان القرار المذكور للمجمع لم يجر تطبيقه - بقدر ما نعلم - مع الالتزام بشروطه 

الصارمة. ولا يخفى أن القرار المذكور كان بك سياق التمهيد لتطوير ممتلڪات الأوقاف 

2 المملكة الأردنية الہاشمية› والضمان د SR EUS NE OS‏ 

4- صيغة تطبيقية قريبة إلى ما ورد ب4 قرارالمجمع 
قامت إحدى الشركات باإصدار صكوك تمثل ملكية سيارات مؤجرة» وتمثل الأجرة 

المحصلة من المستآجرين الدخل الدوري لحملة الصكوك وك نهاية عقود الإجارة يقوم 

الا جو ك اعارا هم قك سيا ت ووت فا اا انكر تون ال 
الآخير من هيكل الإصدار مخاطرة بالنسبة لحملة الصكوك بسبب احتمال تدهور قيمة 
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اا ا ار ف اح ارف تین بان دات الات ف م 
ر ا و ا و ی اا وک ا ھا یی کی 
اک و هو ا م جو افك انمو لمرن ارت بن ا 
الوق تمن للساراك وها تكحفق فلا من الب 


